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La distribution de crédits à l’habitat, dont la reprise s’est engagée au début de l’année 2009, s’est fortement développée tout 
au long de l’année 2010 et a continué à augmenter de façon marquée au premier semestre 2011.
La plupart des régions françaises sont concernées par la reprise de la production de crédits immobiliers, mais l’Île-de-France se 
distingue par des évolutions plus précoces ou différentes de celles des autres régions. Par ailleurs, les ﬁ  nancements destinés à 
l’acquisition de logements anciens, qui avaient considérablement progressé en 2010, ont été partiellement relayés depuis lors 
par ceux destinés à l’acquisition de logements neufs ainsi que par les prêts travaux. L’offre immobilière de logements neufs peine 
cependant à satisfaire la demande, ce qui exerce une pression générale à la hausse des prix immobiliers.
Malgré le redressement de l’activité sur le marché de l’ancien observé depuis maintenant plus de deux ans, la part des prêts 
relais dans le total des crédits à l’habitat n’a pas progressé. La durée moyenne des crédits consentis est également restée 
globalement stable d’une année sur l’autre, avec une proportion toujours signiﬁ  cative des crédits octroyés à plus de 20 ans ; 
la production des prêts de très longue durée, dont la part avait sensiblement diminué durant les cinq dernières années, connaît 
cependant une légère augmentation. 
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1|  Stabilité des critères d’octroi
  face à une demande 
en forte progression
1|1 Les critères d’octroi 
des prêts à l’habitat 
sont pratiquement inchangés 
depuis le début 2009…
Selon l’enquête trimestrielle de la Banque de France sur 
la distribution du crédit (cf. annexe), les banques n’ont 
guère modiﬁ  é leurs critères d’octroi des prêts à l’habitat 
depuis le début de l’année 2009. Après les avoir quelque 
peu assouplis au troisième trimestre 2010 sous l’effet de 
l’accentuation de la concurrence entre établissements 
prêteurs, elles les ont pour la plupart maintenus 
inchangés au premier semestre 2011 (cf. graphique 1).
Selon les banques, la stabilité a également été de 
mise pour les quotités de ﬁ  nancement, les demandes 
de garanties et les durées maximales d’emprunt. 
En revanche, les marges appliquées aux prêts, qui 
avaient commencé à se réduire à compter de la 
seconde moitié de l’année 2009, ont poursuivi leur 
érosion en 2010, avant toutefois d’être légèrement 
rehaussées au premier trimestre 2011.
1|2  …tandis que la demande des ménages
  a continué de progresser 
jusqu’à la ﬁ  n 2010…
En regard, la demande de crédits à l’habitat a été 
perçue par les banques en très nette reprise tout au 
long de l’année 2010, les soldes d’opinion ressortant 
de l’enquête de la Banque de France sur ce volet 
se révélant à la fois supérieurs aux prévisions et 
à ceux, déjà élevés, observés durant l’année 2009 
(cf. graphique 2). Si la poursuite de la baisse des taux 
des prêts, qui ont atteint un plancher historique en 
décembre 2010 (cf. infra), a joué un rôle majeur dans 
ces évolutions, l’anticipation par les ménages de 
l’entrée en vigueur au 1er janvier 2011 de nouvelles 
dispositions moins généreuses qu’auparavant en 
matière d’incitations fiscales à l’accession à la 
propriété et à l’investissement locatif y a également 
contribué. Parmi les mesures en question, on 
peut citer la suppression du crédit d’impôt sur 
le revenu au titre des intérêts d’emprunt liés à 
l’acquisition d’une résidence principale, ainsi 
que le durcissement des conditions d’octroi des 
réductions d’impôt accordées dans le cadre du 
dispositif « Scellier », mis en place au début de 
l’année 2009 pour encourager l’investissement 
locatif (cf. encadré).
Graphique 1  Critères d’octroi des crédits à l’habitat Graphique 2  Demande de crédits à l’habitat
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ENCADRÉ
Les nouvelles dispositions ﬁ  scales de 2011
La loi de ﬁ  nances pour 2011 comporte plusieurs mesures ﬁ  scales concernant les emprunts immobiliers. Il s’agit, pour l’essentiel, 
de la ﬁ  n du crédit d’impôt sur les intérêts d’un emprunt contracté pour l’achat d’une résidence principale, du remplacement 
des nouveaux prêts à taux zéro (NPTZ) par les prêts à taux zéro renforcés (PTZ+) désormais accordés sans conditions de 
ressources, et de la réduction du dispositif d’incitation à l’investissement locatif (dispositif dit « Scellier »).
1 – Fin du crédit d’impôt pour les intérêts d’emprunt
La loi du 21 août 2007 en faveur du travail, de l’emploi et du pouvoir d’achat (dite loi « TEPA ») avait institué un crédit d’impôt 
sur le revenu, au bénéﬁ  ce de tout ménage ayant contracté un emprunt au titre de l’acquisition de sa résidence principale à 
compter du 6 mai 2007. Le taux du crédit d’impôt était, pour la première annuité, de 40 % du montant des intérêts payés et, 
pour les quatre annuités suivantes, de 20 %. Le montant des intérêts ouvrant droit au crédit d’impôt était plafonné à 3 750 euros 
par an pour une personne seule, 7 500 euros par an pour un couple soumis à imposition commune ou pour une personne 
handicapée vivant seule, et 15 000 euros par an pour un couple dont l’un des membres est handicapé. Depuis 2009, le crédit 
d’impôt était subordonné au respect de la réglementation thermique en vigueur et majoré pour les logements neufs bénéﬁ  ciant 
du label « Bâtiment basse consommation » (BBC).
La loi de ﬁ  nances pour 2011 a supprimé cette mesure à compter du 1er janvier 2011, aﬁ  n de fusionner les différents dispositifs 
d’aide d’accession à la propriété en un seul dispositif, le prêt à taux zéro, désormais octroyé sans conditions de ressources 
(cf. infra). Toutefois, si l’offre de prêt a été émise avant le 1er janvier 2011, sous réserve que l’acquisition du logement ou la 
déclaration d’ouverture du chantier intervienne avant le 30 septembre 2011, l’emprunteur continuera à bénéﬁ  cier du crédit 
d’impôt sur les intérêts d’emprunt.
2 – Création du Prêt à taux zéro renforcé
Le 1er janvier 2011, le Prêt à taux zéro renforcé (PTZ+) a remplacé le Nouveau prêt à taux zéro (NPTZ), qui existait depuis 2005 et 
avait lui-même succédé au Prêt à taux zéro (PTZ) institué dix ans plus tôt. Ce dispositif, qui vise à favoriser l’accession à la propriété, 
permet aux primo-accédants de bénéﬁ  cier d’un prêt sans intérêts, couvrant jusqu’à 20 % du montant de l’opération hors frais de notaire.
Alors que le PTZ était initialement accordé sous conditions de ressources et réservé aux logements neufs, le NPTZ a été étendu 
aux logements anciens, tout en restant subordonné à des conditions de ressources. La principale innovation du PTZ+ est la 
suppression de cette dernière disposition, la loi s’adressant désormais à l’ensemble des ménages primo-accédants, c’est-à-dire 
à ceux qui acquièrent et font construire un logement destiné à être occupé à titre de résidence principale et qui n’ont pas 
été propriétaires de leur résidence principale au cours des deux dernières années précédant l’offre de prêt. Toutefois, la durée 
maximale de remboursement du prêt dépend du niveau des revenus ﬁ  scaux du ménage et de sa composition : pour les ménages 
les plus aisés, le prêt devra être remboursé en cinq ans tandis que pour les plus modestes, la durée du prêt pourra aller jusqu’à 
30 ans (contre 8 ans auparavant).
Par ailleurs, le PTZ+ a introduit dans le dispositif des considérations environnementales, puisque la quotité ﬁ  nancée dépend 
des performances énergétiques du logement que l’on acquiert : celle-ci est augmentée pour les logements neufs bénéﬁ  ciant du 
label « basse consommation BBC 2005 » et, pour les logements anciens, varie selon le diagnostic de performance énergétique 
réalisé au moment de l’achat. Enﬁ  n, le montant maximal du prêt accordé est ﬁ  xé d’après un barème dont les paramètres sont 
le nombre de personnes destinées à occuper le logement et la zone géographique du logement.
.../...
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Comme ses prédécesseurs, le PTZ+ est distribué par les banques commerciales qui, pour compenser l’absence de perception 
des intérêts, bénéﬁ  cient auprès de l’État d’un crédit d’impôt. Dans ce contexte, on aurait pu penser que le passage du NPTZ 
au PTZ+ se serait traduit par une baisse du montant des crédits distribués au premier trimestre 2011, du fait de la nécessaire 
période d’adaptation des réseaux commerciaux au niveau dispositif. Avec 60 000 PTZ+ distribués au premier trimestre de 
l’année 2011, contre 80 000 NPTZ au dernier trimestre de l’année 2010, un repli a certes été observé, mais celui-ci est 
partiellement compensé par la revalorisation des montants accordés, qui a porté le montant moyen d’un prêt à taux zéro de 
19 800 à 22 000 euros. En revanche, la distribution d’éco-prêts — dispositif similaire à celui des prêts à taux zéro, mais destiné 
au ﬁ  nancement des travaux de réhabilitation énergétique des logements anciens — a nettement baissé, le nombre d’éco-prêts 
étant tombé de 20 000 à 10 000 d’un trimestre à l’autre.
Flux de prêts à taux zéro Flux d’éco-prêts
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3 – Modiﬁ  cation du dispositif d’incitation à l’investissement locatif
Le dispositif « Scellier », mis en place depuis le 1er janvier 2009 et se substituant aux dispositifs « Robien » et « Borloo populaire » 
en 2010, avait été conçu aﬁ  n de répondre à la demande de logements locatifs, notamment dans les zones où le marché s’avère 
tendu. À l’origine, il consistait à accorder à l’acheteur d’un logement destiné à la location une réduction d’impôt sur le revenu 
pouvant aller jusqu’à 25 % de la valeur du bien acquis — 25 % pour un investissement réalisé en 2009 et 2010, taux ramené 
à 20 % en 2011 et 2012 —, répartie sur neuf années et dans la limite de 300 000 euros. Pour pouvoir en bénéﬁ  cier, le logement 
devait être neuf et le loyer ne devait pas dépasser un plafond déﬁ  ni par zone géographique. La mesure était accompagnée 
d’un dispositif dit « intermédiaire » permettant de bénéﬁ  cier, en sus de la réduction d’impôt accordée sur les neufs premières 
années, d’un abattement de 30 % sur les revenus locatifs pendant 15 ans ainsi que d’un supplément de réduction d’impôt égal 
chaque année à 2 % du prix d’acquisition du logement pendant 6 ans.
La loi de ﬁ  nances pour 2010 a modiﬁ  é les taux de réduction d’impôt applicables aux logements en fonction de l’obtention du 
label BBC : pour les investissements en logements non BBC, le taux est ramené de 25 % en 2010 à 15 % en 2011 puis 10 % 
en 2012, tandis que pour les opérations concernant des logements BBC, il est ﬁ  xé à 25 % en 2011 puis 20 % en 2012.
La principale modiﬁ  cation apportée à ce dispositif par la loi de ﬁ  nances pour 2011 a été l’application d’un abattement de 
10 % adopté dans le cadre des mesures de réduction des niches ﬁ  scales. Les taux de réduction d’impôt ont donc été portés 
de 15 % à 13 % pour les logements non BBC et de 25 % à 22 % pour les logements BBC. Par ailleurs, les plafonds de loyer 
ont été redéﬁ  nis par zone géographique, aﬁ  n de mieux tenir compte des disparités géographiques. Ils ont enﬁ  n été revus à la 
baisse, dans des proportions allant de 26 % à 14 % selon les zones. 
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Si les taux des crédits immobiliers sont restés 
très proches de ceux des emprunts d’État, c’est 
essentiellement à cause de la vivacité, voire de 
l’intensiﬁ  cation de la concurrence bancaire, qui a 
largement contribué à faire baisser les conditions 
débitrices des premiers et à peser sur les marges 
dégagées par les établissements prêteurs. À cet 
égard, il convient de noter que les très faibles 
marges pratiquées par les établissements bancaires 
sur les crédits immobiliers ne leur permettent pas 
nécessairement de couvrir, pour chacun des crédits 
qu’ils accordent, le coût des ressources mobilisées, 
ni de se prémunir contre le risque d’une remontée 
rapide des taux de marché. Même si ces politiques 
de tariﬁ  cation peuvent permettre aux banques de 
ﬁ  déliser leur clientèle ou d’en acquérir une nouvelle, 
elles n’appellent pas moins l’attention dès lors 
qu’elles conduiraient à une insufﬁ  sante couverture 
du coût du risque, voire du coût global de funding 
des établissements.
Les taux des crédits de PFIT inférieure ou égale à 
10 ans ont connu peu ou prou la même évolution que 
ceux des crédits de PFIT supérieure, avec une baisse 
jusqu’en décembre 2010 puis un net redressement à 
partir de janvier 2011 (cf. graphique 4). S’agissant des 
crédits les plus courts et des crédits à taux variable (ces 
derniers ne représentant qu’une part très faible de la 
production nouvelle, inférieure à 10 %), la remontée 
de leurs taux s’est essentiellement opérée en lien avec 
celle du loyer de l’argent à court terme et des taux 
directeurs de la BCE, qui ont été relevés de 50 points 
de base au premier semestre 2011. Ainsi, le taux des 
La réalisation accélérée, en toute ﬁ  n d’année 2010, 
de certains projets d’acquisition initialement conçus 
pour se concrétiser en 2011 a entraîné par contrecoup 
une légère baisse de la demande au tournant de 
cette année. Pour autant, le repli de la demande 
signalé par les banques au premier trimestre 2011 
a été d’une amplitude beaucoup plus faible que 
les hausses des trimestres précédents et suivi par 
une quasi-stabilisation au deuxième trimestre. 
Ces évolutions, conﬁ  rmées par une production de 
crédits nouveaux toujours très dynamique en début 
d’année 2011 (cf. infra), suggèrent que la remontée 
des taux d’intérêt débiteurs observée depuis la ﬁ  n 2010 
n’a pas encore vraiment pesé sur la demande de prêts 
des ménages. Les banques s’attendent néanmoins 
à un repli de celle-ci au troisième trimestre.
1|3 ... dans un contexte
  de taux d’intérêt historiquement bas
Les statistiques de taux d’intérêt élaborées chaque 
mois par la Banque de France recensent, notamment, 
les crédits nouveaux à l’habitat selon leur période 
de ﬁ  xation initiale du taux d’intérêt (PFIT). La PFIT 
correspond à la durée initiale du crédit si le taux 
d’intérêt est ﬁ  xe sur toute cette durée. Si le crédit a 
été consenti à taux variable, elle est égale au délai au 
terme duquel intervient la première révision du taux. 
Les crédits à l’habitat étant le plus souvent consentis 
à long terme, ceux de PFIT inférieure ou égale à 
un an correspondent essentiellement à des crédits à 
taux variable, à moins qu’il ne s’agisse de prêts relais.
Les taux d’intérêt appliqués aux crédits nouveaux à 
l’habitat ont touché des plus bas historiques à la toute 
ﬁ  n de l’année 2010, au terme d’une phase de forte 
détente entamée deux ans plus tôt. Le taux moyen des 
crédits de PFIT supérieure à 10 ans, qui représentent 
plus des deux tiers des crédits à l’habitat consentis aux 
ménages, avoisinait ainsi 3,5 % en décembre 2010, soit 
quelque 170 points de base en dessous de son niveau 
de décembre 2008. Son repli, parallèle à celui du taux 
des emprunts d’État à long terme, a néanmoins pris 
ﬁ  n avec la remontée de ces derniers amorcée ﬁ  n 2010. 
Dès janvier 2011, les taux des crédits à l’habitat de PFIT 
supérieure à 10 ans ont marqué un retournement à 
la hausse, augmentant de l’ordre de 10 points de base 
par mois pour s’élever jusqu’aux alentours de 4 % 
en juin 2011, soit un niveau comparable à ceux de la 
ﬁ  n 2006 (cf. graphique 3).
Graphique 3  Taux des crédits immobiliers
















Rendement des emprunts d’État à 15 ans








Source : Banque de France
BDF185_3e_trimestre_2011.indb   81 BDF185_3e_trimestre_2011.indb   81 27/09/2011   17:45:23 27/09/2011   17:45:2382  Bulletin de la Banque de France ￿ N° 185 ￿ 3e trimestre 2011
ÉTUDES
Les crédits nouveaux à l’habitat des ménages : tendances récentes
crédits de PFIT inférieure à un an, après avoir touché 
un plus bas historique à 3,02 % en décembre 2010, est 
remonté à 3,64 % en juin 2011.
2|  Un dynamisme persistant 
de la distribution 
de crédits à l’habitat
2|1  La production de prêts reste soutenue
  au premier semestre 2011
Après s’être redressée à compter du 
deuxième trimestre 2009, la production de crédits à 
l’habitat a continué à augmenter régulièrement tout 
au long de 2010, pour ﬁ  nalement représenter un ﬂ  ux 
de plus de 50 milliards d’euros au dernier trimestre 
de l’année (cf. graphique 5). Ce niveau exceptionnel, 
supérieur à ceux atteints avant la crise de 2009, est à 
mettre en rapport avec celui du nombre d’opérations 
ﬁ  nancées. Environ 800 000 transactions portant sur 
des logements anciens ont été enregistrées au cours 
de l’année 2010, soit une progression de presque 25 % 
par rapport à l’année précédente et un niveau proche 
du plus haut observé en 2005, année au cours de 
laquelle 830 000 transactions avaient été enregistrées 1. 
La commercialisation de logements neufs, certes un 
peu moins dynamique, a néanmoins connu une reprise, 
le nombre de ventes atteignant environ 115 000 sur 
l’ensemble de l’année 2010, soit presque 10 % de plus 
qu’en 2009 2.
Le dynamisme de la production peut s’expliquer par 
le niveau exceptionnellement bas des taux d’intérêt 
(cf. supra), qui a permis aux ménages d’accroître leur 
capacité d’emprunt. Les anticipations de remontée 
des taux d’intérêt ont pu par ailleurs les inciter à 
accélérer la réalisation de leurs projets immobiliers, 
ce qui a vraisemblablement stimulé la production de 
crédits dans la seconde moitié de l’année 2010. Enﬁ  n, 
bon nombre de particuliers ont cherché à bénéﬁ  cier 
du faible niveau des taux d’intérêt pour renégocier 
les conditions d’une dette immobilière contractée 
plusieurs années auparavant, procédant à des rachats 3 
qui ont pu représenter jusqu’à 30 % de la production 
de crédits immobiliers nouveaux dans les tout derniers 
mois de 2010 4.
Dans ce contexte, on pouvait s’attendre à une 
baisse de la production dans les premiers mois de 
l’année 2011, d’autant que l’entrée en vigueur de 
nouvelles dispositions ﬁ  scales à compter du 1er janvier 
rendait moins intéressantes de ce strict point de 
vue les opérations réalisées après cette date. Si un 
ralentissement de la distribution de crédits a certes été 
observé dans les premiers mois de l’année, celui-ci a 
été, somme toute, limité, surtout si l’on tient compte 
Graphique 4  Taux effectifs des crédits nouveaux
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Source : Banque de France
1  Source : Commissariat général au Développement durable, d’après la direction générale des Finances publiques et les bases notariales
2 Source  :  Chiffres et Statistiques du Commissariat général au Développement durable – n° 220, mai 2011
3  Les rachats de crédit, qui consistent à contracter un nouveau crédit dont le taux, plus avantageux que celui de l’ancien, viendra se substituer à celui-ci, sont comptabilisés dans les 
statistiques présentées ci-dessus dans la mesure où ils donnent lieu à la rédaction d’un nouveau contrat.
4  Ce chiffre, cité par l’Observatoire du Crédit Logement dans sa conférence de presse du 20 juillet 2010, correspond peu ou prou à ce que les établissements ont déclaré à la Banque 
de France dans l’enquête trimestrielle sur le coût du crédit (cf. annexe).
Graphique 5  Crédits nouveaux à l’habitat
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de la raréfaction des opérations de rachat de crédits 
avec la remontée des taux et des délais de mise en 
place du prêt à taux zéro renforcé (PTZ+).
Le taux d’endettement des ménages français, exprimé 
en pourcentage de leur revenu disponible brut, 
s’est donc maintenu au premier trimestre à son pic 
historique atteint le trimestre précédent (78,9 %), 
alors qu’il diminuait légèrement dans la zone euro 
considérée dans son ensemble et poursuivait son 
repli au Royaume-Uni et aux États-Unis. Il demeure 
néanmoins, en France, sensiblement inférieur à 
ceux observés pour ces deux pays et la zone euro 
(cf. graphique 6). En revanche, la charge du service 
de la dette des ménages français s’est sensiblement 
alourdie au regard de leur revenu disponible brut du fait 
de l’accroissement de la charge des remboursements 
en capital. Leur capacité d’emprunt se trouve de ce 
fait plus contrainte qu’en 2009 et 2010, ce qui, entre 
autres facteurs, devrait contribuer à tempérer la 
distribution de crédits à l’habitat dans la seconde 
partie de l’année 2011.
2|2 Des évolutions 
plus marquées en Île-de-France 
que dans les autres régions
Le pic de production de crédits nouveaux à l’habitat, 
enregistré pour l’ensemble de la France dans la 
seconde moitié de l’année 2010, a également été 
observé dans chacune des régions métropolitaines 
considérée individuellement. L’Île-de-France a 
toutefois précédé le reste de la France d’environ 
un trimestre, avec un maximum de production dès le 
troisième trimestre 2010, alors que celui-ci n’a été atteint 
qu’au quatrième trimestre dans les autres régions.
Par ailleurs, ce mouvement haussier a été d’une 
amplitude plus marquée en Île-de-France qu’ailleurs, 
avec une production cumulée sur un an qui a progressé 
de près de 70 % entre l’année 2009 et l’année 2010, 
alors qu’elle n’a augmenté que d’environ 40 % pour 
le reste de la France. Il s’agit pour partie d’un effet de 
rattrapage, puisque la baisse de la production observée 
à la ﬁ  n de l’année 2008 avait été plus prononcée en 
Île-de-France qu’ailleurs. Il n’en demeure pas moins 
que la part des crédits franciliens dans la distribution 
de crédits à l’habitat au niveau national a, de manière 
inédite au vu des séries disponibles, dépassé les 25 % 
au troisième trimestre 2010, attestant de sa vigueur 
exceptionnelle, ainsi que d’une forte concentration 
géographique des opérations ﬁ  nancées.
Au premier trimestre de l’année 2011, cependant, 
toutes les régions ont enregistré un ralentissement de 
la distribution de crédits à l’habitat. De nouveau, une 
évolution singulière a été observée pour l’Île-de-France : 
la production y est revenue à des niveaux comparables 
à ceux du premier trimestre 2010 (cf. graphique 7), 
alors qu’elle s’est maintenue à des niveaux supérieurs 
dans les autres régions. Cette singularité peut 
s’expliquer par l’évolution des prix des logements, 
Graphique 6  Taux d’endettement des ménages
































Sources : INSEE – Banque de France
Graphique 7  Taux de croissance annuel des crédits 
nouveaux à l’habitat au premier trimestre 2011
plus de 30 %
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de 10 % à 20 %
moins de 10 %
Source : Banque de France
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5  Cf. Chambre des Notaires de Paris. 
6  Alors que la FBCF des ménages s’est repliée en volume (i.e. aux prix de l’année précédente chaînés) de 1,4 % en 2010, son acquis de croissance pour 2011 était de 2,4 % 
à ﬁ  n juin 2011 selon l’INSEE.
qui ont augmenté ces deux dernières années beaucoup 
plus rapidement en Île-de-France que dans les autres 
régions et qui pourraient désormais avoir atteint 
un sommet, au moins aux yeux des acheteurs 
potentiels. Non seulement le repli des transactions 
immobilières en Île-de-France a été marqué au 
premier trimestre 2011 5, mais encore la hausse de 
l’apport personnel — qui peut provenir notamment de 
la revente d’une résidence secondaire — y a été plus 
sensible que dans le reste du territoire, élément pouvant 
contribuer parmi d’autres à expliquer un moindre 
recours au crédit. Ainsi les niveaux atteints par les 
prix immobiliers en Île-de-France paraissent freiner 
les acquisitions ﬁ  nancées par des emprunts bancaires.
2|3 Les crédits ﬁ  nançant l’acquisition 
d’un logement ancien ont ralenti
Selon les résultats de l’enquête « Centralisation des 
crédits nouveaux à l’habitat » menée chaque trimestre 
par la Banque de France, la hausse de la production 
de prêts à l’habitat entre le premier trimestre 2010 et 
le premier trimestre 2011 a été nettement plus forte 
pour le ﬁ  nancement de l’acquisition de logements 
neufs que pour celui de l’achat de logements anciens. 
Alors que l’augmentation a été de l’ordre de 40 % en 
glissement annuel pour les logements neufs, elle n’a 
été que de 5 % environ pour les logements anciens, 
contrastant avec la situation qui prévalait un an 
auparavant (cf. graphique 8).
Le dynamisme apparent sur la période récente des 
crédits ﬁ  nançant l’acquisition d’un logement neuf 
par rapport à ceux ﬁ  nançant des achats dans l’ancien 
résulte toutefois pour une bonne part du jeu d’un 
effet de base important : après son fort recul de 2009, 
la production de ces crédits ne s’est redressée que 
lentement en 2010, les contraintes de production 
contribuant à une certaine inertie de l’offre de 
logements neufs face à la reprise de la demande 6. Si 
l’on exclut cet effet de rattrapage et lorsqu’on apprécie 
l’évolution des ﬂ  ux de crédits d’un trimestre à l’autre, 
la baisse de ces derniers observée à ﬁ  n mars 2011 a 
touché de manière sensiblement équivalente les deux 
types de ﬁ  nancement. De fait, l’offre de logements 
paraît faible par rapport à la demande potentielle, ce 
qui entretient au demeurant la pression à la hausse 
des prix de l’immobilier ancien.
Graphique 8  Affectation des crédits nouveaux à l’habitat
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Enﬁ  n, les ﬁ  nancements destinés à l’amélioration et à 
l’entretien de l’habitat ont régulièrement progressé au 
cours de l’année 2010, au point d’atteindre un plus haut 
historique au premier trimestre 2011. Si, contrairement 
aux autres types de ﬁ  nancement, ces concours n’ont 
pas été affectés par la modération de la production de 
prêts observée au début de 2011, c’est qu’ils sont par 
nature moins soumis à la conjoncture immobilière, 
mais également qu’ils ont probablement été favorisés 
par les diverses incitations ﬁ  scales adoptées dans le 
cadre des mesures d’aide au développement durable.
2|4 La part des crédits à taux variable 
  est restée faible
La part des crédits à taux variable a ﬂ  uctué autour 
de 10 % au cours de l’année 2010, avec un point 
bas à 8 % 7 au dernier trimestre (cf. graphique 9). 
Ce niveau toujours faible malgré la relative attractivité 
des conditions débitrices des prêts à taux variable 
s’explique notamment par la baisse des taux à long 
terme qui s’est prolongée jusqu’à la ﬁ  n de l’année 2010 
et qui a entraîné une nette réduction de l’écart de taux 
entre crédits à long terme et crédits à taux indexés sur 
un taux de marché à court terme. En outre, eu égard 
au niveau toujours bas du loyer de l’argent à court 
terme, les anticipations de remontée des taux courts 
à plus ou moins brève échéance se sont accentuées 
ces derniers mois. Il était dès lors logique d’assister 
à un regain de prudence des emprunteurs, qui ont 
pu juger moins intéressant et davantage risqué de 
recourir à des emprunts à taux variable, et ce en dépit 
de la systématisation des contrats de prêt prévoyant 
un taux plafond (« cap ») prémunissant contre une 
remontée trop importante des taux d’intérêt.
Par ailleurs, le développement des opérations 
de renégociation et de rachat de crédits au 
dernier trimestre de l’année 2010 a également 
contribué à réduire la part des crédits à taux variable, 
dans la mesure où ces opérations de restructuration 
sont presque toujours négociées dans le cadre 
d’emprunts à taux ﬁ  xe. De telles opérations, qui se 
concluent généralement par la mise en place d’un 
nouveau prêt d’une durée voisine de 10 ans, ont 
alimenté la catégorie des crédits de PFIT comprise 
Graphique 9  Répartition des ﬂ  ux de crédits à l’habitat
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Crédits habitat, ménages, PFIT > 10 ans (échelle de droite)
Crédits habitat, ménages, PFIT > 5 ans et < 10 ans (échelle de droite)
Crédits habitat, ménages, PFIT > 1 an et < 5 ans (échelle de droite)
Crédits habitat, ménages, PFIT < 1 an (échelle de droite)
Écart de taux entre les crédits de PFIT > 10 ans et ceux de PFIT ≤ 1 an (échelle de gauche) 
Source : Banque de France
7  Ce chiffre est une approximation et correspond à la part des crédits de PFIT < à un an dans le total des crédits nouveaux qui sont constitués principalement de crédits à taux 
variables et très accessoirement de prêts à taux ﬁ  xe de durée initiale < à un an, dont des prêts relais.
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entre cinq et dix ans. La part de celle-ci s’est ainsi 
maintenue à un niveau relativement élevé tout au 
long de l’année 2010 et dans la première partie de 
l’année 2011, en dépit de la poursuite de la baisse du 
ﬂ  ux des prêts épargne-logement, qui ne représentaient 
plus que 1 % dans le total des crédits nouveaux à 
l’habitat au premier trimestre de 2011. Le taux de tels 
emprunts restant moins intéressant que ceux offerts 
par les banques commerciales, le principal intérêt 
du PEL demeure, dans le cas d’un crédit immobilier, 
d’être souvent assimilé à un apport personnel par les 
banques commerciales et de pouvoir ainsi faciliter 
l’octroi d’un prêt complémentaire.
Enﬁ  n, la part des crédits de PFIT comprise entre 
un et cinq ans, qui regroupent essentiellement des 
prêts relais et des prêts travaux, est restée faible 
en 2010 et 2011, s’amenuisant même jusqu’à tomber 
temporairement sous le seuil des 5 % en ﬁ  n d’année 
dernière. Cette catégorie a pâti de l’atonie de la 
demande de prêts relais, dont la production n’a pas 
repris en dépit de la hausse des prix immobiliers 
(cf. supra). Au total, il en est résulté une nouvelle 
hausse de la part des prêts de PFIT supérieure à 
10 ans, c’est-à-dire des prêts de longue durée à taux 
ﬁ  xe, celle-ci représentant plus de 70 % des crédits 
nouveaux au deuxième trimestre 2011.
2|5 La production des prêts relais 
est demeurée étale
La production de prêts relais est restée faible, avec 
un peu plus de 10 000 prêts nouveaux distribués au 
deuxième trimestre 2011, contre plus de 30 000 trois ans 
plus tôt. Leur part dans la production totale de crédits 
immobiliers a donc continué de diminuer, passant sous 
le seuil des 3 % à la ﬁ  n de l’année 2010 (cf. graphique 10). 
Cette atonie contraste avec la situation observée à la ﬁ  n 
de la dernière phase de hausse des prix immobiliers, 
entre 2007 et le début de 2008, lorsque plus de 10 % 
des crédits nouveaux octroyés aux ménages l’étaient 
sous forme de prêts relais.
L’évolution des taux d’intérêt pratiqués sur ces 
concours ne semble pas être à l’origine du repli 
de la production de prêts relais : les taux effectifs 
au sens étroit – c’est-à-dire hors frais de dossiers et 
assurances – ont évolué de manière comparable à 
ceux des autres crédits à l’habitat. Certes, la différence 
observée entre le taux effectif global et le taux effectif 
au sens étroit a atteint 90 points de base à la mi-2010, 
contre environ 60 pour les autres prêts à l’habitat, 
mais cette sur-tariﬁ  cation reste modérée au regard des 
standards historiques (cf. graphique 11). Par ailleurs, 
les frais de dossier et d’assurance ont diminué de près 
de 20 points de base au début de 2011, retrouvant 
pratiquement leur niveau d’avant-crise.
En fait, il semble surtout que les ménages fassent 
désormais preuve d’une plus grande circonspection 
avant de contracter un prêt relais, comme en témoigne 
la stabilité des montants moyens empruntés. Ils 
tendent notamment à engager la vente de leur ancien 
logement avant l’achat du nouveau, aﬁ  n d’éviter de 
recourir à cette forme de crédit qui, certes, facilite 
le montage d’une opération immobilière, mais peut 
se révéler risquée en cas de retournement des prix.
Graphique 10  Part des prêts relais 
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Graphique 11  Écart entre le taux effectif global 
et le taux effectif au sens étroit

























Source : Banque de France
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durée, dont la part dans le total des crédits était 
tombée, pour les prêts à plus de 30 ans, de 3,5 % 
environ en 2007 à moins de 1 % en 2010. S’il résulte 
partiellement de l’allongement de la durée maximale 
des prêts à taux zéro, ce phénomène n’en demeure pas 
moins préoccupant car le recours à des prêts à très long 
terme alourdit singulièrement la charge d’endettement 
des emprunteurs concernés et, en augmentant leur 
capacité d’achat initiale, contribue indirectement à 
entretenir le renchérissement des prix immobiliers.
2|6 Près d’un tiers des crédits nouveaux 
  sont à plus de vingt ans
La durée initiale moyenne des crédits nouveaux à 
l’habitat est restée globalement stable dans la première 
moitié de 2011, restant sur les niveaux élevés observés 
en 2010. Si l’on exclut les prêts relais de son périmètre 
de calcul, celle-ci évolue autour de 205 mois, soit 
environ 17 ans. Cela étant, cette stabilité en moyenne 
masque une légère déformation de la répartition des 
crédits par durée.
À l’exception des crédits de durée inférieure à deux ans, 
essentiellement constitués de crédits relais (cf. supra), 
la proportion des crédits de durée inférieure à 5 ans 
a progressé pour retrouver en avril 2011 le niveau 
atteint deux ans plus tôt, sous l’effet du développement 
de la production de prêts travaux. À l’opposé, les 
prêts d’une durée comprise entre 20 et 25 ans, qui 
représentent tout de même un quart de la production 
de crédits à l’habitat, ont vu leur part légèrement 
décliner au proﬁ  t des prêts consentis pour une durée 
supérieure à 25 ans dont la part est remontée au 
voisinage de 5 % en avril 2011 (cf. graphique 12).
Cette évolution marque la ﬁ  n du mouvement de 
réduction de la production de prêts de très longue 
Graphique 12  Répartition des crédits nouveaux 
à l’habitat selon la durée initiale
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Annexe
Données sources
Les données utilisées dans cet article sont principalement issues de quatre sources :
1)  L’enquête trimestrielle sur la distribution du crédit conduite par la Banque de France auprès d’un 
échantillon représentatif d’établissements de crédit. Cette enquête qualitative, menée par l’ensemble des 
banques centrales nationales de l’Eurosystème selon une méthodologie harmonisée, porte principalement 
sur les critères d’octroi et conditions de crédit, la perception par les établissements prêteurs de l’orientation 
de la demande des entreprises et des ménages, ainsi que les facteurs susceptibles d’expliquer les évolutions 
de l’offre et de la demande de crédit.
2)  Les statistiques mensuelles de taux d’intérêt et de ﬂ  ux sur les contrats nouveaux, transmises à 
la Banque centrale européenne dans le cadre de la contribution française aux statistiques de taux d’intérêt 
bancaires de l’Eurosystème. Ces données recueillies auprès d’un échantillon représentatif d’établissements 
de crédit portent à la fois sur les taux des contrats nouveaux et sur leur montant. Elles sont ventilées entre 
crédits aux ménages et crédits aux sociétés non ﬁ  nancières et, au sein de la catégorie « ménages », entre 
crédits à la consommation et crédits à l’habitat. À la différence de la Centralisation des crédits nouveaux 
à l’habitat, les prêts aidés (tels que le prêt à taux zéro) sont inclus dans ces statistiques, de même que les 
renégociations de contrats. Une présentation détaillée de ces statistiques est disponible sur le site internet 
de la Banque de France 1.
3)  L’enquête trimestrielle sur le coût du crédit, effectuée aux ﬁ  ns de calcul des taux de l’usure. 
Cette enquête recense, ligne par ligne, l’ensemble des prêts accordés au cours du premier mois de chaque 
trimestre par un échantillon représentatif de guichets bancaires et d’établissements de crédit spécialisés. 
Le montant, le taux, l’objet et la durée de chaque crédit sont renseignés. Cette collecte permet en particulier 
d’identiﬁ  er les prêts relais au sein des crédits nouveaux à l’habitat. Elle offre également la possibilité de 
répartir les crédits nouveaux par durée, contrairement à la collecte mensuelle des taux d’intérêt sur contrats 
nouveaux, qui ventile les crédits à l’habitat selon la période de ﬁ  xation initiale du taux.
4)  La centralisation des crédits nouveaux à l’habitat, menée chaque trimestre par la Banque de France 
auprès d’un panel d’établissements de crédit signataires d’une convention spéciﬁ  que. Cette enquête recense 
le total des crédits nouveaux à l’habitat non aidés (prêts du secteur concurrentiel, prêts conventionnés et prêts 
d’épargne-logement) accordés par les établissements de crédit participants, étant entendu que le montant total 
d’un prêt est comptabilisé dès le premier versement. L’objet du crédit est renseigné, permettant une ventilation 
entre construction ou acquisition d’un logement neuf, acquisition d’un logement ancien, travaux de gros 
entretien ou d’amélioration. Les données sont collectées par département, puis agrégées au niveau national.
1  http://www.banque-france.fr/fr/statistiques/telechar/titres/tibe.pdf
BDF185_3e_trimestre_2011.indb   88 BDF185_3e_trimestre_2011.indb   88 27/09/2011   17:45:49 27/09/2011   17:45:49